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Балюк Т. В. Внутрішньофірмові фінансові потоки в організаційно-економічній 
системі ТНК. В статті проведено аналіз внутрішньофірмових потоків фінансових ресурсів 
в організаційно-економічній системі ТНК, яку представлено у вигляді організаційного, 
виробничого та фінансового рівнів. Показано залежність фінансового рівня ТНК від 
організаційного і виробничого рівнів та взаємозв’язок різних рівнів ТНК при 
внутрішньофірмовій операції. Запропоновано авторську типологію внутрішньофірмових 
фінансових потоків та продемонстровано їх вплив на фінансовий стан ТНК. 
Балюк Т. В. Внутрифирменные финансовые потоки в организационно-
экономической системе ТНК. В статье сделан анализ внутрифирменных потоков 
финансовых ресурсов в организационно-экономической системе ТНК, которую 
представлено организационного, производственного и финансового уровней. Показано 
зависимость финансового уровня ТНК от организационного и производственного 
уровней, а также взаимосвязь разных уровней ТНК при внутрифирменной операции. 
Предложено авторскую типологию внутрифирменных финансовых потоков и 
продемонстрировано их влияние на финансовое состояние ТНК. 
Balyuk T. V. Intra-Firm Financial Flows within Organizational and Economic 
System of TNC. The article analyses intra-firm flows of financial resources within the 
organizational and economic system of a TNC consisting of organizational, industrial and 
financial levels. The article shows relationship of the financial level of a TNC with the 
organizational and industrial levels as well as interrelation between different levels when an 
intra-firm operation is executed. The author proposes her own typology of intra-firm financial 
flows and demonstrates their impact of the financial state of a TNC. 
Постановка проблеми. Визначальною рисою сучасних ТНК є наявність широкої 
мережі внутрішньофірмових фінансових зв’язків та значна ступінь інтегрованості 
підрозділів ТНК, розташованих у різних країнах, до фінансової системи ТНК, що 
породжує велике розмаїття внутрішньофірмових фінансових потоків між цими 
підрозділами. Світова фінансова криза значно інтенсифікувала транскордонні 
внутрішньофірмові фінансові потоки та продемонструвала здатність ТНК забезпечувати 
власну фінансову стійкість під час фінансових потрясінь завдяки можливості 
внутрішньофірмового руху фінансових ресурсів. 
ТНК можуть коригувати фінансові умови внутрішньофірмових операцій у 
відповідності до власних пріоритетів та створювати значні обсяги транскордонних 
внутрішньофірмових фінансових потоків, що здійснює суттєвий вплив на 
макроекономічні показники національних держав. Саме тому проблематика 
внутрішньофірмових операцій привертає все більшу увагу науковців та представників 
органів державної влади не лише в розвинених країнах, а й в країнах, що розвиваються, у 
тому числі в Україні. Це підтверджується включенням відповідних положень до 
нещодавно прийнятого Податкового кодексу України та замовленням Міністерством 
фінансів України та Державною податковою адміністрацією України низки наукових тем, 
що торкаються відповідних аспектів. 
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Аналіз останніх досліджень і публікацій. Проблематикою внутрішньофірмових 
фінансових потоків займався ряд зарубіжних і українських вчених. Незважаючи на 
суттєвий науковий доробок із цієї проблематики, більшість відповідних наукових 
досліджень носить частковий характер, торкаючись лише окремих внутрішньофірмових 
фінансових потоків. Зокрема, дослідження У. Абдалли, С. Аземара, С. Борковскі, 
А. Вайшенрідера, Дж. Ждановіча, А. Деліоса, Дж. Джейкоба, А. Джоріссена, П. В. Дзюби, 
К. Еммануеля, Р. О. Заблоцької, С. Занакіса, Л. Іден, Л. Копіторна, Г. Коркоса, М. Кулза, 
В. Мейдан, С. Пака, А. Рагмена, Р. Тенга, А. Хауфлера, Дж. Хіршляйфера, Т. Хорста, 
Ф. Хоффмана, Х. Шеланскі та Г. Ш’єльдерупа переважно стосувалися 
внутрішньофірмових операцій із товарами та послугами; С. Аземар, Г. Груберт, 
Дж. Коллінз, Л. Крулл, П. Кумар, Ф. Хоффман, Д. Шейкелфорд та Т. Шульц досліджували 
дивідендні виплати; а такі дослідники як Г. Груберт, Дж. Коллінз, О. І. Рогач та 
Д. Шейкелфорд аналізували ліцензійні платежі та роялті та внутрішньофірмові позики і 
кредити. Водночас, в існуючих наукових працях не реалізовано комплексного підходу до 
аналізу місця цих потоків у організаційно-економічній системі ТНК та типології 
внутрішньофірмових фінансових потоків. 
Мета статті – запропонувати типологію внутрішньофірмових фінансових потоків у 
ТНК на основі комплексного дослідження особливостей внутрішньофірмових фінансових 
операцій та їх місця в організаційно-економічній системі сучасних ТНК. 
Викладення основного матеріалу. З метою виокремлення внутрішньофірмових 
фінансових зв’язків з-поміж всього спектру зв’язків у межах ТНК, представимо ТНК у 
вигляді системи, яка складається з трьох рівнів: організаційного, виробничого та 
фінансового (рис. 1). Така графічна модель ТНК дозволяє показати взаємозв’язок між 
різними рівнями ТНК та виділити чинники, які впливають на внутрішньофірмові 
фінансові операції. 
 
 
 
МК – материнська компанія; ЦВ – центр відповідальності в МК; ФЦ – фінансовий центр в МК; 
П1 – підрозділ 1;  ЦВ1 - центр відповідальності в П1; ФЦ1 – фінансовий центр в П1; 
П2 – підрозділ 2;  ЦВ2 - центр відповідальності в П2; ФЦ2 – фінансовий центр в П2. 
Примітки: 
1. Суцільні стрілки показують зв’язки між елементами системи ТНК на кожному з рівнів. Тонкими 
пунктирними стрілками позначені взаємозв’язки між різними рівнями системи ТНК. Товсті пунктирні 
стрілки показують взаємозв’язок між внутрішнім та зовнішнім середовищем діяльності ТНК на різних 
рівнях. 
2. На виробничому рівні ТНК показано вертикальну інтеграцію, проте можливі й інші варіанти організації 
цього рівня (горизонтальна або діагональна інтеграція виробничих структур). 
  *Розроблено автором. 
 
Рис. 1. Трирівнева організаційно-економічна система ТНК 
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На організаційному рівні ТНК формуються стійкі первинні зв’язки (власності, 
контролю, управління тощо) між елементами системи – структурними підрозділами ТНК. 
Організаційний рівень ТНК характеризується ієрархічною структурою, яка може 
будуватися за територіальним, функціональним, товарним або матричним принципом. 
Структура виробничого рівня обумовлюється закономірностями побудови глобального 
ланцюга створення вартості та міжнародним одиничним поділом праці в рамках ТНК і має 
вертикальний, горизонтальний, диверсифікований або змішаний виміри. Третій рівень 
системи ТНК складають фінансові ресурси та потоки структурних підрозділів, які можуть 
виступати по відношенню до ТНК як внутрішніми, так і зовнішніми. Архітектура 
фінансового рівня характеризується мережевою структурою, яка передбачає відносну 
рівноправність всіх елементів цього рівня при внутрішньофірмовому русі фінансових 
ресурсів та визначає їх оптимальну взаємодію для досягнення загальнофірмових цілей 
ТНК. 
Діяльність ТНК на фінансовому рівні зумовлюється архітектурою двох нижчих 
рівнів системи ТНК, зв’язками між різними елементами цих рівнів та типом і структурою 
операцій із реальними активами, які відбуваються на виробничому рівні. Відносини 
власності на організаційному рівні визначають можливість залучення окремих 
структурних підрозділів ТНК до фінансового рівня та можливістю централізованого 
впливу на операції цих підрозділів. Пріоритети розвитку ТНК своїх підрозділів та умови 
країн, в яких розташовані ці підрозділи, визначають оптимальне розміщення фінансових 
ресурсів всередині ТНК, а побудова організаційної структури детермінує 
місцезнаходження фінансових підрозділів, ступінь централізації управління та наявність 
інформаційних асиметрій між підрозділами, що в свою чергу обумовлює систему 
прийняття рішень щодо внутрішньофірмових фінансових операцій та політику ТНК у цій 
сфері. Фінансовий рівень може також впливати на організаційний рівень. Приміром, такий 
вплив може проявлятися у релокації активів у відповідності до змін у фінансових потоках 
та пріоритетах фінансового планування. 
Операції з товарами, послугами та факторами виробництва (окрім капіталу у вигляді 
фінансових ресурсів) на виробничому рівні організаційно-економічної системи ТНК, з 
одного боку, обумовлюються структурою організаційного рівня, а з іншого боку, 
безпосередньо генерують зустрічні фінансові потоки, тим самим впливаючи на 
фінансовий рівень. Внутрішньофірмові потоки на фінансовому рівні можуть виникати або 
в результаті опосередкування реальних операцій, або внаслідок штучного створення таких 
внутрішньофірмових фінансових потоків, приміром, шляхом виплати позачергових 
дивідендів, встановлення трансферних цін на фіктивні операції (особливо операції з 
послугами та нематеріальними активами), створення центрів повторних рахунків тощо. 
Зворотній вплив фінансового рівня проявляється у впливі фінансових умов закупівель на 
внутрішньофірмовому ринку ТНК на обсяги реальних потоків. Взаємозв’язок різних 
рівнів ТНК при внутрішньофірмовій операції з товарами та послугами показано на 
рисунку 2. 
Потреба у ТНК фінансуванні своєї діяльності може забезпечуватися за рахунок 3 
видів джерел фінансування: внутрішні джерела підрозділів; внутрішньофірмові джерела 
та зовнішні джерела. Як внутрішньофірмове, так і зовнішнє фінансування можуть 
генерувати відповідні внутрішньофірмові потоки, приміром за необхідності подальшого 
перерозподілу фінансових ресурсів із зовнішніх джерел у внутрішньофірмовій мережі. 
Внутрішньофірмові фінансові потоки складаються із руху інвестицій та дивідендів; 
кредитних та позикових коштів, відсотків та основної суми боргу; комісійних платежів, 
гонорарів та роялті; платежів за товари та послуги тощо. Внутрішньофірмові фінансові 
потоки (окрім руху інвестицій та дивідендів) виникають не лише між материнською 
компанією та зарубіжними підрозділами ТНК, а й між різними підрозділами, незалежно 
від організаційної структури ТНК [4, с. 201]. 
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На нашу думку, всі внутрішньофірмові фінансові потоки ТНК можна поділити на 
різні типи в залежності від їх відношення до материнської компанії; характеру фінансових 
ресурсів, які переміщуються; важливості та необхідності потоків з точки зору 
нормального функціонування бізнесу; відношення цих потоків до структури виробничого 
рівня; їх зв'язку із певною стадією інвестиційного циклу та за напрямком руху фінансових 
ресурсів (рис. 3). 
 
МК – материнська компанія; ЦВ – центр відповідальності в МК; ФЦ – фінансовий центр в МК; 
П1 – підрозділ 1;  ЦВ1 - центр відповідальності в П1; ФЦ1 – фінансовий центр в П1; 
П2 – підрозділ 2;  ЦВ2 - центр відповідальності в П2; ФЦ2 – фінансовий центр в П2. 
Примітки: 
1. Суцільні стрілки показують реальні та фінансові потоки в результаті внутрішньофірмової операції. 
Пунктирними стрілками показано вплив підрозділів ТНК на вихідні умови реальних та фінансових 
транзакцій, а також вплив типу та структури реальної операції на фінансову. Стрілками в крапку позначені 
взаємозв’язки між рівнями організаційно-економічної системи ТНК. 
* Розроблено автором. 
Рис. 2. Схема взаємозв’язку різних рівнів системи ТНК при внутрішньофірмовій операції з 
реальними активами 
 
Низхідні внутрішньофірмові фінансові потоки виникають, коли материнська 
компанія здійснює додаткові інвестиції у зарубіжні підрозділи, закуповує товари, послуги 
та інші реальні активи у цих підрозділів, надає внутрішньофірмові кредити тощо. Низхідні 
фінансові потоки передбачають перерозподіл фінансових ресурсів вниз по 
організаційному ланцюгу ієрархій у ТНК. 
 
*Розроблено автором. 
Рис. 3. Типологія внутрішньофірмових фінансових потоків у ТНК 
Висхідні фінансові потоки пов’язані із виплатою дивідендів та репатріацією 
прибутків, виплатою відсотків та основної суми боргу на користь материнської компанії, 
здійснення різного роду платежів (плата за товари і послуги, роялті та ліцензійні платежі, 
гонорари управлінцям та інші подібні виплати) та переведення коштів на концентраційні 
рахунки в материнській компанії. Рух короткотермінових фінансових ресурсів, приміром, 
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Фінансовий рівень 
За характером фінансових ресурсів: 
· грошові 
· інвестиційні 
З точки зору стадій 
інвестиційного циклу: 
· початкові 
· проміжні 
· завершальні 
 
За напрямом руху: 
· прямі 
· зворотні 
За важливістю: 
· першочергові 
· другорядні 
З точки зору забезпеченості 
реальними активами: 
· ті, які 
опосередковують реальні потоки 
· виключно фінансові 
По відношенню до 
материнської компанії: 
· низхідні 
· висхідні 
По відношенню до 
структури виробничого 
рівня: 
· вертикальні 
· горизонтальні 
· діагональні 
Основні типи 
внутрішньофірмових 
фінансових потоків 
у ТНК 
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у випадку фінансування недостатньої ліквідності одного з підрозділів за рахунок іншого, 
обумовлює виникнення грошових внутрішньофірмових потоків, а переміщення 
довготермінових фондів пов’язане із формуванням інвестиційних внутрішньофірмових 
потоків, хоча такий фінансових потоків є досить умовним через те, що ТНК часто 
використовують короткотермінові кошти для покриття довготермінових потреб і навпаки. 
Луцишин З.О. зазначає: «На практиці поступово відбувається взаємний перелив 
капіталів, короткострокові вкладення трансформуються в середньо- і довгострокові 
кредити» [2, с. 95]. На нашу думку, це особливо справедливо для руху фінансових 
ресурсів у ТНК, за якого часто стирається межа між термінами та цілями використання 
фінансових ресурсів у різних підрозділах: довготермінові ресурси використовуються для 
фінансування поточної ліквідності, а короткотермінові – для довготермінового 
фінансування. 
Такі внутрішньофірмові фінансові потоки як інвестиції, внутрішньофірмове 
кредитування, плата за товари, послуги, матеріальні активи та виплата заробітної плати 
управлінським кадрам є необхідними з точки зору функціонування бізнесу ТНК, тому ми 
відносимо їх до першочергових внутрішньофірмових потоків, а такі потоки як дивідендні 
виплати, репатріація прибутків та плата за деякі нематеріальні активи (комісійні платежі 
та роялті) можуть розглядатися як другорядні.  
 
Примітки: 
1. Суцільними лініями показано потоки фінансових ресурсів, а пунктирними лініями – реальні потоки. 
2. Операції 1-5 є змішаними, а операції 6-8 – суто фінансовими. 
   *Складено автором. 
Рис. 4. Прямі та зустрічні внутрішньофірмові потоки в ТНК 
По відношенню до структури виробничого рівня та ланцюга створення вартості 
можна виділити вертикальні, горизонтальні та діагональні внутрішньофірмові потоки 
фінансових ресурсів, а з точки зору стадій інвестиційного циклу – початкові, проміжні та 
завершальні фінансові потоки. Внутрішньофірмові фінансові потоки можуть 
опосередковувати реальні потоки або можуть мати виключно фінансовий характер. Тому 
відповідні внутрішньофірмові операції можуть мати змішаний (операції з реальними та 
фінансовими активами) або суто фінансовий характер. Слід наголосити на зворотному 
характері деяких фінансових потоків, таких як проценти, дивіденди та різного роду 
платежі, що виникають у відповідь на прямі реальні або фінансові потоки (рис. 4). 
Загалом, оптимальний перерозподіл фінансових ресурсів у внутрішньофірмовій 
мережі, поряд із залученням фінансових ресурсів, є пріоритетним завданням фінансової 
стратегії ТНК, яке стає можливим завдяки розвитку процесів інтерналізації. Управлінням 
фінансовими потоками ТНК здійснюється на основі прогнозування їх можливого стану, 
визначення обсягу й інтенсивності як на визначений термін, так і на перспективу [1, с. 97; 
Початкові та додаткові інвестиції 
Капітальні активи 
Операції 
підрозділу 1: 
Товари та матеріальні активи 
Плата за товари та матеріальні активи 1 
Операції 
підрозділу 2: 
2 
3 
4 
5 
6 
7 
8 
ВНУТРІШНЬОФІРМОВІ 
1 
2 
3 
4 
5 
6 
7 
8 
Послуги та нематеріальні активи 
Технології 
Управлінські кадри та інший персонал 
Кредити та позики 
Короткотермінові фінансові ресурси 
Плата за послуги та нематеріальні 
активи, комісійні платежі 
Роялті, паушальні платежі 
Заробітна плата, гонорари та інша компенсація 
Плата за активи, лізингові платежі 
Дивіденди, репатріація прибутків та 
вкладених коштів 
Виплата процентів та основної суми боргу 
Плата за фінансування недостатньої ліквідності 
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3, с. 258]. Параметри внутрішньофірмових фінансових потоків суттєво залежать від 
структури організаційно-економічної системи ТНК та зовнішніх по відношенню до ТНК 
чинників. 
Висновки: 
1. Проведені дослідження показують, що ТНК можна зобразити у вигляді 
системи, яка складається із трьох рівнів: організаційного, виробничого та фінансового. 
Структура різних рівнів ТНК відрізняється за своїми сутнісними та якісними 
параметрами. 2. Внутрішньофірмові фінансові потоки на фінансовому рівні ТНК 
обумовлюється архітектурою двох нижчих рівнів організаційно-економічної системи 
ТНК, а також особливостями операцій із реальними активами на виробничому рівні. 
Різноманітні первинні та вторинні зв’язки, які формуються між підрозділами на різних 
рівнях системи ТНК, є базисом для внутрішньофірмового руху фінансових ресурсів у 
ТНК. 3. Аналіз фінансового рівня організаційно-економічної системи ТНК дозволяє 
виділити такі основні типи внутрішньофірмових фінансових потоків між підрозділами 
ТНК: прямі та зворотні; фінансові потоки, які опосередковують реальні потоки, та 
виключно фінансові потоки; грошові та інвестиційні; першочергові та другорядні; 
вертикальні, горизонтальні та діагональні; низхідні та висхідні; початкові, проміжні та 
завершальні. 
Варто зазначати, що проблематика внутрішньофірмових фінансових потоків у ТНК 
не вичерпується цим дослідженням, тому було б цікаво провести подальші дослідження у 
цьому напрямі, приміром оцінити вплив внутрішніх і зовнішніх чинників на обсяги таких 
потоків. 
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